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に当たり，Y2 社の従業員であったY1 が，Y2 社名義の虚偽の残高確認書を
作成するなどして上記粉飾上場に加担したと主張して，Y1 に対しては，民













Y1 は，昭和 62 年 4 月 1 日に Y2 社に入社し，平成 14 年 12 月から購買本
部デバイスプロダクト調達統括部設備調達部担当課長，平成 17 年 4 月から
平成 19 年 3 月まで同本部設備・材料調達統括部設備調達部担当課長，平成
19 年 4 月から同本部システムプロダクト調達統括部メカニカルパーツ調達
部担当課長を務めた者である。その後，Y1 は，平成 22 年 4 月 1 日から Y2
社の子会社である株式会社B第二購買部長を経て，平成 25 年 6 月，Y2 社か
ら懲戒解雇された。
Z社は，半導体製造装置の開発，製造及び販売等を主な目的として設立さ
れた株式会社である。同社は，平成 21 年 11 月 20 日にマザーズ市場への上
場を果たしたが，平成 22 年 5 月 21 日に東京地方裁判所に対し，破産手続開
始の申立てをし，同裁判所は，同 31 日に破産手続開始決定がなされ，同年
6月 15 日に，Z社の株式は上場廃止となった。Cは Z社設立当初から Z社
が破産手続開始決定を受けるまで，同社の代表取締役を務めた者であり，D
証券出身の Eは，平成 13 年 6 月 27 日に，Z社の財務担当取締役に就任し，
平成 19 年 5 月 18 日，同社の代表取締役に就任した者である。また，Fおよ
び Gは，平成 15 年 6 月頃，H社をともに退職し，同年 9月頃 Z社に入社した。
Fは，平成 16 年 6 月 30 日から Z社の取締役に就任した者であり，Gは，Z
社の営業部アシスタントマネージャーとして入社し，平成18年12月にフィー
ルド技術部長，平成 21 年 10 月に営業マーケティング部長に就任した者であ
る。
3．Z社の粉飾決算









平成 16 年 3 月下旬，C，Eおよび Fは，平成 16 年 3 月期に架空売上を計
上するために，エッチング装置が納入できたかのような注文書を偽造するこ
ととし，Y2 社名義のエッチング装置 4台分の注文書を偽造することとした。
Fおよび Gは，Y2 社と取引のある以前の勤務先の同僚から，Y2 社の注文書
のコピーを入手し，Y2 社名義のエッチング装置 4台分の注文書を偽造する
とともに，Y2 社名義の納品書兼検査票や Z社の通帳等を偽造した。
Z社の平成 16 年 3 月期から平成 21 年 3 月期までの各期の粉飾決算の概要
は，第 3次申請に係る平成 21 年 3 月期は架空売上割合が 97.3 パーセントで
あった。また，Z社の平成 16 年 3 月期から平成 20 年 3 月期までの国内企業
を顧客とする架空売上高は，平成 16 年 3 月期の架空売上高 16 億 0858 万
9000 円のうちY2 社のものが 10 億 1858 万 9000 円，平成 17 年 3 月期の架空
売上高 25 億 3600 万円のうち Y2 社のものが 3 億 2000 万円，T社のものが
12 億 6000 万円，平成 18 年 3 月期の架空売上高 44 億 4100 万円のうちY2 社
のものが 1 億 1000 万円，T社のものが 5 億 9600 万円，U社のものが 5 億
2000 万円，平成 19 年 3 月期の架空売上高 66 億 8800 万円のうちU社のもの
が 7億 4000 万円であった。
Z社の会計監査は，平成 14 年 3 月期から平成 21 年 3 月期までの間，公認





Y1 は，Y2 社が H株式会社と取引関係にあったこともあり，以前から F
および Gと面識があったが，平成 16 年 4 月，E，Fおよび Gから，Z社が
Y2 社に対して売掛金を有している旨を証明する平成 16 年 3 月期の残高確認
書の偽造の依頼を受け，平成 16 年 4 月 23 日付け「勘定残高確認ご依頼の件」
と題する書面（以下「平成 16 年度残高確認書」という。）を作成した。同書
面は，I事務所が，Z社の会計監査にあたり，同年 3月 31 日時点における Z





Y1 は，これと同様に，平成 17 年 3 月期の残高確認書の偽造の依頼を受け，
平成 17 年 4 月 22 日付け「勘定残高確認ご依頼の件」と題する書面（以下「平
成 17 年度残高確認書」という。）を作成した。同書面は，I 事務所が，Z社
の会計監査にあたり，同年 3月 31 日時点における Z社の Y2 社に対する売












よび Fから指示されたとおり，Y2 社が Z社の評価機の納入を受け手から検
収完了に至るまでは長期になること，Y2 社としては Z社には将来性がある
と考えており，リピート機の購入も考えていることなどを回答した。

























査を行っている会社法上の大会社であることなどから，平成 19 年 4 月 19 日，
主幹事証券会社に就任した。
S証券公開引受部は，平成 19 年 5 月頃から同年 10 月頃までヒアリング等
を行い，その後，S証券引受審査部は，同年 10 月 10 日，同月 11 日，同月
















たことから，同年 11 月頃，Y1 に対し，Z社の主幹事証券会社がR証券から
S証券に変更があったことから，S証券のヒアリングを受けるよう依頼した。











S証券担当者は，平成 19 年 11 月 29 日にはW社を実査し，同年 12 月 3 日，





Z 社は，平成 19 年 12 月 20 日，東証に対し，マザーズ市場への上場申請
をした（以下「第 1次申請」という）。これにより，東証から自主規制業務
を委託されている東京証券取引所自主規制法人（平成 26 年 4 月 1 日付けで
日本取引所自主規制法人に名称変更。以下「自主規制法人」という。）の上







りないと判断した。Z社は，平成 20 年 4 月 17 日，第 1次申請を取り下げた。
Z社は，平成 20 年 12 月 1 日，東証に対し，改めてマザーズ市場への上場申
請をしたが（以下「第 2次申請」という），平成 21 年 5 月中旬，第 2次申請
を取り下げた。Z社は，平成 21 年 8 月 18 日，東証に対し，改めてマザーズ
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市場への上場申請をした（以下「第 3次申請」という。）。東証は，平成 21
年 10 月 16 日，Z社株式についてマザーズ市場への上場を承認し，Z社は，
同日，東証に対して「新規上場申請のための有価証券報告書（Ⅰの部），関
東財務局長に対して有価証券届出書を各提出し，上場予定日を平成 21 年 11
月 20 日として，株式の売出しや公募等の手続を進めることになった。しか
しながら，東証は，同年 10 月 27 日，第 1次投書と同旨の「10 月 16 日付で
東証マザーズに上場承認された株式会社 Zの巨額粉飾決算の実態について
の告発」と題する書面（以下「第 2次投書」という。）を受けた。自主規制
法人の上場審査部及び S証券は，第 2次投書の真偽を調査したが，第 2次
投書に係る粉飾決算の事実を認めるに足りないと判断した。Z社は，平成
21 年 11 月 20 日，マザーズ市場へ株式を上場した。
証券取引等監視委員会は，平成 22 年 5 月 12 日，金融商品取引法違反容疑
で，Z社に対する強制捜査（捜索・差押え）を実施した。そこで，東証は，















22 年 6 月 19 日とする旨決定し，速やかに上場廃止すべき事情が発生した場
合は，上記整理銘柄指定期間及び上場廃止日を変更することがあるとした。
Z社は，平成 22 年 5 月 21 日，東京地方裁判所に対し，破産手続開始の申
立てをし，同裁判所は，同月 31 日，破産手続開始決定をした。Z社の株式は，
平成 22 年 6 月 15 日，上場廃止となった。
Z社の株式の平成 21 年 11 月 20 日（上場日）から平成 22 年 6 月 15 日（上
場廃止日）までの株価（1株。以下同じ。）の推移は，515 円から 875 円の価
格幅で推移し，粉飾決算が発覚した平成 22 年 5 月 12 日の前日である同月
11 日の株価の終値は 775 円であった。
そこで，Z社株式を取引所市場で取得したXら（205 名）は，Z社の有価
証券届出書の虚偽記載により損害を被ったとして，Y1 に対しては，民法 709
条，同法 719 条 1 項又は 2 項に基づき，Y2 社に対しては，同法 715 条 1 項
に基づき，損害賠償を請求した。
Ⅱ．判旨
















り計画的に敢行されたこと〔，後記 5のとおり，1審被告Y1 の行為が Zの
粉飾上場に有意の影響を与えていないこと〕からすれば，被告Y1 が Z社関
係者とともに共同の不法行為をしたとまで認めることはできない。」
（2）民法 719 条 2項の責任
「前記前提事実……によれば，I 事務所所属の公認会計士は，Z社の平成 16
年 3 月期及び平成 17 年 3 月期における監査手続において，期末売上債権に
つき全件について取引先に残高確認手続を実施していたのであり，その監査
手続の過程で被告Y1 が作成した被告Y2 社名義の平成 16 年度残高確認書及
び平成 17 年度残高確認書を確認することにより，Z社が被告Y2 社に対して
売掛金を有しているなどの錯誤に陥ったことが認められる。その後，……J
及び Kは，Z社の被告Y2 社に対する売掛金の未回収状況を確認するため，





















ところ，……Z社は平成 20 年 4 月 17 日に第 1 次申請を取り下げて同年 12
月 1 日に第 2次申請をしたこと，東証は第 1次申請時の審査結果を踏まえて
前回の審査時からの変更事項等に重点を置いて審査したこと，Z社は第 2次
申請を取り下げて第 3次申請をしたこと，東証は第 2次申請取下後の事情に
ついて重点的に審査を行ったこと，平成 21 年 10 月 27 日の第 2次投書後の
追加調査として行われた同月29日のL及びMに対するヒアリングした結果，
第 2次投書に係る粉飾決算の事実を認めるに足りないと判断するに至ったこ













































































そして，……Z社は，平成 22 年 5 月 31 日に破産手続開始決定を受け，同

























【控訴審判決（東京高判平成 30・4・12 金判 1544 号 8 頁）原判決変更】
XらおよびY1 が控訴したところ，本判決は次のように判示して，Y1 に対
する民法 709 条，719 条 1 項および 2項に基づく損害賠償請求には理由がな
いとして，Y1 の控訴に基づきY1 の敗訴部分を取り消して原判決を変更した。
「……1審被告 Y1 は，Z社の関係者からの依頼に応じ，平成 16 年 3 月期末
に Z社の 1 審被告 Y2 社に対する売掛金 10 億 6951 万 8450 円が存在する旨
の虚偽の内容の平成 16 年度残高確認書を，また，平成 17 年 3 月期末に Z
社の 1 審被告 Y2 社に対する売掛金 14 億 0551 万 8450 円が存在する旨の虚
偽の内容の平成 17 年度残高確認書を，それぞれ作成し，さらに，……1審
被告 Y1 は，平成 17 年頃に R証券からの，平成 18 年 2 月 23 日に公認会計
士からの，及び平成 19 年 12 月 3 日に S証券からの各ヒアリングにそれぞ






しかし，まず，1 審被告 Y1 が偽造した平成 16 年度残高確認書及び平成
17 年度残高確認書についてみると，各残高確認書に売掛金として記載され
た平成 17 年 3 月期末までに発生した 1審被告Y2 社に対する架空売上げは，
Z社が上場の際に提出した有価証券届出書……との関係では，第二部の企業
情報中の第 5の経理の状況の，当期である平成 21 年 3 月期及びその前期で
ある平成 20 年 3 月期の各連結損益計算書中の「売上高」には含まれておらず，
第三部の特別情報の平成 17 年 3 月期の売上げにその一部が計上されている
ことが推認されるにすぎない。もちろん平成 16 年度残高確認書及び平成 17
年度残高確認書に記載された平成 17 年 3 月期までに発生した 1審被告 Y2
社に対する架空売上げが，平成 20 年 3 月期及び平成 21 年 3 月期の連結貸借
対照表中の「売掛金」の一部に含まれる蓋然性はあるが，その具体的な内容
は詳らかでなく，また，仮に含まれているとしても，平成 17 年 3 月期末ま
でに発生した架空売上げが平成 20 年 3 月期末又は平成 21 年 3 月期末の時点






認書及び平成 17 年度残高確認書に売掛金として記載された 1審被告Y2 社
に対する架空売上げの存在が，Z社の株式の上場の際に行われた虚偽の財務
諸表の提出等に有意の影響を与えたということはできない。
また，平成 16 年度残高確認書及び平成 17 年度残高確認書の内容は，平成
17 年 3 月期までに Z社と 1審被告Y2 社との間の多額の取引の存在を示すも
のということができ，これらの取引の存在は，Z社の外部者であり，しかも，







平成 18 年 3 月期を最後に存在せず，また，上記各残高確認書に売掛金とし
て記載された取引に関連して，1審被告Y2 社が Z社から追加機の購入等を




できる。そうすると，仮に，平成 17 年頃に R証券からの，平成 19 年 12 月
3 日に S証券からの各ヒアリングにおける 1審被告Y1 の対応が，S証券を
して，Z社と 1 審被告 Y2 社との間に，平成 17 年 3 月期末までに Z社と 1
審被告Y2 社との間に多額の取引が存在し，Z社が「高い成長可能性」を有
するという錯誤に陥らせたとしても，Z社と 1審被告Y2 社との間で追加機
の購入等の取引が継続しなかったこと，さらに，平成 20 年 2 月には第 1次
投書があり，これを受けた調査が実施されたこと……をも考慮すると，当該
錯誤が，S証券からの上記ヒアリングから 1年半以上（平成 17 年 3 月期末
からは 4年以上）が経過した平成 21 年 8 月 18 日の第 3次申請……及びそれ
を受けた上場審査に有意の影響を与え，S証券，ひいては自主規制法人の判
断を誤らせるべきものであったとは考え難い（なお，Z社と 1審被告Y2 社
との間で追加機の購入等の取引が継続しなかった事実は，平成 19 年 12 月



















2 月 23 日の公認会計士からのヒアリングにおける 1審被告Y1 の回答が，公
認会計士をして，平成 16 年 3 月期末又は平成 17 年 3 月期末までの間に，Z







この事実は，あくまでも 1審被告 Y2 社に対する平成 16 年 3 月期又は平成











び第 2次投書を受け，その中には 1審被告Y2 社に関する注文書等の偽造に
よる粉飾決算の事実が具体的に記載されていたにもかかわらず，1審被告
Y2 社に対して取引の存否を確認することはなく，第 3次申請の際の第 2次
投書についても，平成 21 年 4 月から同年 9月までの 6か月間の装置の納入
と売上先の債務の認識及び売上先からの代金の支払の事実を確認し，それを
もって第 2次投書の真実性を確かめることとしたのである。そうすると，上
記の上場審査において，平成 16 年 3 月期末及び平成 17 年 3 月期末までの Z

































たY1 が粉飾上場に加担したとして，Y1 に対しては，民法 709 条，719 条 1






























すすめていくが，本判決の全容を明らかにする限りで，民法 715 条 1 項の使
用者責任および投資者の損害額の算定についても検討することとする。











するものと否定するものがみられる。たとえば，【1】東京地裁平成 26 年 12
月 15 日判決⑷では，虚偽記載を行った会社の非常勤の社外監査役（弁護士）
について，相当な注意を用いたと認められるとして，不法行為ならびに会社
法 429 条 1 項および同 2項・3項の責任を否定している。また，【2】東京地











曹時 62 巻 3 号 1 頁以下（2010 年）がある。なお，2012 年の金商法改正により，虚偽
記載等に外部の協力者が関与した場合には，「特定関与行為」として，手数料相当額
の課徴金が課されることとなる（172 の 2 第 2 項 2 号）。
⑷　東京地判平成 26・12・15 ／ LLI/DB06930815。
⑸　東京地判平成 27・8・28 ／ 2015WLJPCA08288013。
⑹　東京地判平成 28・3・30 ／ 2016WLJPCA03308030。
粉飾上場に協力した取引先従業員およびその使用人の投資者に対する責任（桜沢） 127







て，民法 719 条 2 項に基づく「共同行為者」として損害賠償責任を肯定して
いる⑻。
（2）民法 719 条 1項前段の責任について
民法 719 条 1 項前段は，「数人が共同の不法行為によって他人に損害を加
えたときは，各自が連帯してその賠償をする責任を負う」旨を規定している。
この民法 719 条 1 項前段の理解については，従来から学説において議論がみ
られるところである。
⑺　東京高判平成 29・6・15 ／ LLI/DB07220317。




































⑽　すなわち，従来の見解によれば，民法 709 条と 719 条 1 項前段とを分けて議論する
必要なく（平井宜雄『債権各論Ⅱ不法行為』（弘文堂，1992 年）191 頁以下，潮見佳






⑾　平井・前掲注（10）192 頁，淡路・前掲注（10）126 頁，潮見・前掲注（10）131 頁
参照。



















性」が必要とされると説くものである⒅⒆。すなわち，民法 719 条 1 項前段
⒀　前田達明『民法Ⅵ 2（不法行為法）』（青林書院，1980 年）181 頁など参照。
⒁　平井・前掲注（10）195 頁，四宮和夫『不法行為』（青林書院，1987 年）779 頁参照。
⒂　前田・前掲注（13）181 頁参照。
⒃　前田・前掲注（13）181 頁参照。

























（3）民法 719 条 2項の責任について








































この点についても，第 1審判決および本判決が，民法 719 条 2 項の責任に
21　潮見・前掲注（10）172 頁，吉村・前掲注（10）266 頁，四宮・前掲注（13）797 頁，
平井・前掲注（10）194 頁，近江・前掲注（18）255 頁など参照。
22　潮見・前掲注（10）173 頁，平井・前掲注（10）194 頁，近江・前掲注（18）255 頁
参照。






























論集 8巻 2号 59 頁以下，9巻 2号 51 頁以下），②企業自体の 709 条による不法行為責
任を認めようとする見解（神田孝夫「企業の不法行為責任について」北大法学論集 21




























27　最判昭和 42・11・9 民集 21 巻 9 号 2336 頁。
28　潮見・前掲注（10）23 頁，平井・前掲注（10）228 頁，吉村・前掲注（10）208 頁
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スであるとも考えられるし（民法 719 条 2 項に基づく責任），あるいは客観
的共同類型のうち，共同行為への共同加功の意思が客観的にあったと認めら













































34　飯田秀総「判批」ジュリ 1440 号 110-111 頁（2012 年），加藤貴仁「高値取得損害／
取得自体損害二分論の行方」飯田秀総ほか編『商事法の新しい礎石』（有斐閣，2014 年）
817 頁，836 頁など参照。
